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ABSTRAKT 
Tato bakalářská práce se zaměřuje na zhodnocení finanční situace podniku ČSAD 
Kyjov, a. s. pomocí finanční analýzy a zní vycházející statistické analýzy pomocí 
statistických metod. První část práce řeší teoretické východisko pro řešení zjištěných 
problémů, druhá část práce je zaměřena na zhodnocení hodnot zjištěných finanční 
analýzou a predikci jejich dalšího vývoje pomocí statistických metod. Na základě údajů 
z finanční analýzy formuluje návrhy řešení zjištěných problémů pro zlepšení 
ekonomické situace podniku a statistická analýza poskytne náhled na další vývoj pro 
roky 2011 a 2012.  
 
ABSTRACT 
This thesis aims to evaluate the financial situation ČSAD Kyjov, a. s. with the help of 
financial analysis and based on sound statistical analysis using statistical methods.The 
first part addresses the theoretical basis for solving the problems identified, the 
second part is focused on the evaluation values found financial analysis and prediction 
of their future development using statistical methods. Based on data from financial 
analysis formulates proposals to address the identified issues to improve the situation 
of economic and statistical analysis will provide insight intofurther development for the 
years 2011 and 2012. 
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ÚVOD 
 
Dnešní doba si vyžaduje jistou kontrolu a pečlivost při sledování dění kolem člověka, 
zvláště pak co se jeho financí týče. A podnik by měl dělat to samé. Každá společnost by 
měla vnímat události nejen kolem sebe, ale také uvnitř podniku a zjištěné poznatky 
zohlednit ve svém rozhodování. Jako nástroj pro rozhodování budoucího směru vedení 
společnosti slouží finanční analýza, která je nástrojem k volbě správné strategie a k 
určení vhodného plánu. 
 
Na základě údajů ze základních účetních výkazů, kterými jsou rozvaha, výsledovka 
(výkaz zisku a ztráty) a cash flow (přehled o peněžních tocích) se vypočítají rozdílové 
ukazatele, dále pak ukazatele likvidity, rentability, zadluženosti, aktivity a bankrotní 
modely. Z těchto jsou vybrány jednotlivé ukazatele, které mají pro podnik co nejvyšší 
vypovídací schopnost a jsou podrobeny analýze a dále je u nich proveden odhad 
budoucího vývoje pomocí statistických metod. Je jasné, že tento vývoj je pouze 
odhadem, tudíž je na něj nutno pohlížet tak, že pokud se změní podmínky, predikce 
ztrácí svou přesnost a výsledky se liší od skutečnosti. Je pravdou, že finanční analýza 
(hodnotící aktuální stav), která je rozšířena o analýzu statistickou, má určitou moc 
nahlédnout do budoucnosti. 
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CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 
 
Cílem této bakalářské práce je zhodnocení finanční situace podniku ČSAD Kyjov, a. s. 
na základě účetních výkazů (rozvahy, výkazu zisku a ztráty a cash flow) za období let 
2005 až 2010 a uvedení návrhů na zlepšení ekonomického vývoje, dále pak predikce 
vývoje vybraných ukazatelů z finanční analýzy pro roky 2011 a 2012. 
 
Je bráno na zřetel, že finanční analýza je velmi rozsáhlé a pestré téma a proto je pro tuto 
práci zvoleno pouze několik stěžejních ukazatelů, které jsou podrobeny analýze pomocí 
statistických metod – konkrétně pomocí časových řad. Vstupní údaje – částky – jsou 
konkrétní historická čísla z účetních výkazů ČSAD Kyjov, a. s., které jsou podrobeny 
analýze. Tato práce je rozdělena na teoretickou část, ve které jsou popsány ukazatele 
finanční analýzy a statistické metody, se kterými se pracuje. Další část je praktická, 
která již poskytuje pohled do skutečných výsledků těchto analýz pro období 6 let, čili 
roky 2005 až 2010 a poskytuje predikci možného vývoje pro další 2 roky - 2011 a 2012. 
Na závěr je uvedeno zhodnocení výsledků a nachází se zde také soubor návrhů pro 
zlepšení situace společnosti. 
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1 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 
1.1 Finanční analýza  
 
„Vše se točí kolem předvídání následků. Každé důležité rozhodnutí a každá důležitá 
akce má své závažné potenciální následky. Čím větší tyto následky jsou, tím důležitější 
je tato akce nebo toto rozhodnutí. Podle tohoto měřítka je strategické myšlení a 
plánování asi nejdůležitější činností člověka, který o podniku rozhoduje. Následky dobré 
strategie mohou znamenat úspěch celé organizace. Používání mizerné nebo nepoužívání 
žádné strategie může vést k bankrotu společnosti. Jak říká Michael Kami: „Ti, kdo 
budoucnost neplánují, nemohou žádnou mít.“ A Peter Drucker tvrdí: „Nejlepší způsob, 
jak předvídat budoucnost, je vytvořit si ji.“ A strategie je klíčem“ (11, s. 4). 
 
„I když si pod pojmem finanční analýza lze představit rozbor jakékoli ekonomické 
činnosti, ve které hrají rozhodující roli peníze a čas, vymezilo se postupem času chápání 
finanční analýzy ve smyslu rozboru finanční situace podniku, popřípadě celého 
odvětví nebo i státu. Při rozboru jsou využívány účetní a statistické informace z 
bezprostřední minulosti, na druhé straně se pracuje i se současnými tendencemi a 
v některých případech i s predikcemi (8). 
 
Finanční analýzy se zpočátku vyznačovaly především tím, že znázorňovaly absolutní 
změny v účetních výsledcích. Později se však ukázalo, že rozvaha a výkaz zisku a ztráty 
jsou zdrojem kvalitních informací pro zjišťování úvěrové schopnosti podniků. V první 
řadě šlo o zachování likvidity podniku a tím i o schopnost přežít. Lze říci, že Spojené 
státy americké jsou také kolébkou zpracování odvětvových přehledů, které jsou  
vytvářeny na základě rozvah a výkazů zisku a ztráty jednotlivých společností (9). 
 
Finanční analýza interpretuje informace o financích a posuzuje výkonnost a perspektivu 
podniku, mj. i ve srovnání s jinými firmami a s odvětvovým průměrem (8). 
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1.1.1 Cíle finanční analýzy 
 
K základním cílům finančního řízení podniku patří především dosahování finanční 
stability, kterou je možno hodnotit pomocí dvou základních kritérií, kterými jsou 
schopnost vytvářet zisk a zajištění platební schopnosti podniku (8). 
 
1.1.2 Finanční zdraví podniku 
 
Předpokládejme, že všechny podniky se snaží jednak za všech okolností přežít a jednak 
dosáhnout co nejlepších výsledků hospodaření, tj. maximalizovat rozdíl mezi svými 
výnosy a náklady. Pokud v podniku dochází k nepříznivému vývoji peněžních toků, 
může být ohrožena jeho samotná existence (nachází se ve finanční tísni). O finančně 
zdravém podniku můžeme mluvit tehdy, jestliže nemá problémy se schopností včas 
uhrazovat své splatné závazky (8). 
 
Finanční zdraví je v zásadě ovlivňováno:  
- likviditou podniku, 
- rentabilitou podniku, a to v daném stupni naléhavosti (8). 
 
Podniky, které se těší pevnému zdraví, mají větší šanci získat bez problémů a za 
výhodných podmínek bankovní úvěr nebo peníze od investorů (8). 
 
1.1.3 Zdroje pro finanční analýzu 
 
Pro úspěšné zpracování finanční analýzy jsou důležité zejména základní účetní výkazy 
(9):  
1, rozvaha, 
2, výkaz zisku a ztráty, 
3, přehled o peněžních tocích, čili výkaz cash flow (9). 
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1.2 Analýza absolutních (stavových) ukazatelů 
1.2.1 Horizontální analýza 
 
Horizontální analýza firmy hledá odpověď na otázky: O kolik se změnily jednotlivé 
položky finančních výkazů v čase a o kolik procent se změnily jednotlivé položky 
v čase? Procentuální vyjádření je výhodnější v okamžiku, kdy chceme uskutečněný 
rozbor podrobit hlubšímu zkoumání – tedy oborovému srovnání; navíc procentuální 
vyjádření nám umožní rychlejší orientaci v číslech. Vyjádření v absolutních číslech má 
také svůj význam, neboť nám umožní objektivnější pohled na jednotlivé položky 
z hlediska jejich absolutní důležitosti (9). 
 
„Horizontální analýza (analýza „po řádcích“) se zabývá porovnáváním změn položek 
jednotlivých výkazů v časové posloupnosti. Přitom lze z těchto změn odvozovat i 
pravděpodobný vývoj příslušných ukazatelů v budoucnosti. Zde je však nutno 
postupovat s velkou opatrností: záleží totiž na tom, zda se podnik v budoucnu bude 
chovat stejně jako v minulosti“ (8, s. 54). 
 
                 
                            
              
          (1.1) 
 
Ukazatel (t) = hodnota aktuálního roku 
Ukazatel (t – 1) = hodnota předchozího roku 
 
1.2.2 Vertikální (procentní) analýza 
 
Metoda spočívá ve vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů jako procentního 
podílu k jediné zvolené základně položené jako 100%. Této analýze se říká také 
strukturální (8). 
 
„Pro rozbor rozvahy je jako základ zvolena výše aktiv celkem (nebo pasiv celkem), pro 
rozbor výkazu zisku a ztráty velikost celkového obratu, tj. výnosy celkem“ (9, s. 58). 
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1.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
 
Dá se nazvat též jako „analýza fondů finančních prostředků“. Je nutno zdůraznit, že 
pojem „fond“ není ve finanční analýze užíván v tom smyslu, v jakém jej známe 
z účetnictví, tj. jako zdroj krytí aktiv (např. kapitálové fondy, rezervní fond). Ve 
finanční analýze a ve finančním řízení se jako „fondy“ označují ukazatele vypočítávané 
jako rozdíly mezi určitými položkami aktiv a pasiv. Těmito ukazateli jsou čistý 
pracovní kapitál, čisté pohotové prostředky a čisté peněžní prostředky (8). 
 
1.3.1 Čistý pracovní kapitál 
 
Bývá označován rovněž jako provozní nebo provozovací kapitál – vypočítává se jako 
rozdíl mezi oběžnými aktivy celkem a krátkodobými pasivy (8). 
 
Velikost čistého pracovního kapitálu je významným indikátorem platební schopnosti 
podniku. Čím vyšší je čistý pracovní kapitál, tím větší by měla být při dostatečné 
likvidnosti schopnost podniku hradit své finanční závazky. Nabývá-li ukazatel záporné 
hodnoty, jedná se o tzv. nekrytý dluh (8). 
 
                                                               (1.2) 
 
1.3.2 Čisté pohotové prostředky 
 
Čistý peněžní majetek nebo také peněžní finanční fond – jsou tvrdším ukazatelem než 
čistý pracovní kapitál, protože vycházejí pouze z nejlikvidnějších aktiv – pohotových 
peněžních prostředků. Na druhé straně ukazatel zohledňuje pouze okamžitě splatné 
závazky, kterými se rozumí závazky splatné k aktuálnímu datu a starší (8). 
 
 
 
 
16 
 
Pojem „čisté pohotové prostředky“ chápeme ve dvou úrovních: 
 
a) peníze v pokladně a peníze na běžných účtech, 
b) peníze v pokladně, peníze na běžných účtech, šeky, směnky, cenné papíry 
s krátkodobou splatností, krátkodobé vklady rychle přeměnitelné na peníze, 
zůstatky nevyčerpaných neúčelových úvěrů (8). 
 
                                                                 (1.3) 
 
1.3.3 Čistý peněžní majetek (čistý peněžně pohledávkový fond) 
 
Čistý peněžně pohledávkou fond představuje určitý kompromis mezi předchozími 
rozdílovými ukazateli (8). 
 
                                              
                          
(1.4) 
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1.4 Analýza poměrových ukazatelů 
 
Poměrové ukazatele tvoří nejpočetnější a zároveň také nejvyužívanější skupinu 
ukazatelů a jsou definovány jako podíl dvou položek účetních výkazů. Hodnota 
ukazatele pak vyjadřuje velikost ukazatele v čitateli na jednotku ukazatele ve 
jmenovateli. Pomocí poměrových ukazatelů se provádějí různá časová srovnání a 
srovnávací analýzy. (9). 
 
Někdy poměrové ukazatele slouží jako základ pro regresní a korelační metody (9). 
1.4.1 Ukazatele likvidity 
 
„Likvidita určité složky představuje vyjádření vlastnosti dané složky rychle a bez velké 
ztráty hodnoty se přeměnit na peněžní hotovost. Tato vlastnost bývá v některé literatuře 
označována jako likvidnost. Naproti tomu likvidita podniku je vyjádřením schopnosti 
podniku uhradit včas své platební závazky“ (9, s. 48). 
 
Likvidita je tedy důležitá z hlediska finanční rovnováhy firmy, neboť jen dostatečně 
likvidní podnik je schopen dostát svým závazkům. Na druhou stranu příliš vysoká míra 
likvidity je nepříznivým jevem pro vlastníky podniku, protože finanční prostředky jsou 
vázány v aktivech, která nepracují ve prospěch zhodnocování finančních prostředků a 
„ukrajují“ tak z rentability. Je tedy potřeba hledat pokud možno vyváženou likviditu, 
která zaručí jak dostatečné zhodnocení prostředků, tak i schopnost dostát svým 
závazkům (9). 
 
Obecně lze říci, že ukazatele likvidity mají obecný tvar podílu toho, čím možno platit 
k tomu, co je nutno platit. Z hlediska názvu a obsahu ukazatelů se zpravidla používají tři 
základní ukazatele: 
 
Běžná likvidita 
 
                
             
                 
   (1.5) 
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Standardní hodnota běžné likvidity je 2 až 3. Udává, kolikrát oběžná aktiva pokrývají 
krátkodobé dluhy, a také ukazuje budoucí solventnost firmy (4).  
 
Pohotová likvidita 
 
                   
                                     
                 
   (1.6) 
 
„Doporučená hodnota pohotové likvidity je 1 až 1,5. Snaží se odstranit nevýhody běžné 
likvidity, a proto vylučuje zásoby z oběžných aktiv. Podstatně nižší hodnota likvidity 
pohotové vůči běžné ukazuje nadměrnou váhu zásob v rozvaze“ (4, s. 32). 
 
Okamžitá likvidita 
 
                   
                            
                                    
   (1.7) 
 
Hodnota tohoto ukazatele by se měla pohybovat v rozmezí od 0,2 do 0,5. Čitatel se 
skládá ze součtu peněz v hotovosti a na běžných účtech. Tento ukazatel měří schopnost 
uhradit okamžitě splatné závazky.  
 
1.4.2 Ukazatele ziskovosti (rentability) 
 
Rentabilita (výnosnost vloženého kapitálu) je měřítkem schopnosti podniku vytvářet 
nové zdroje a dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. Ukazatele rentability 
jsou ukazatele, kde se v čitateli nachází nějaká položka odpovídající výsledku 
hospodaření (obvykle se tedy jedná o tokovou veličinu) a ve jmenovateli nějaký druh 
kapitálu (což je stavová veličina), respektive tržby (což je také veličina toková). Co lze 
říci obecně je fakt, že ukazatele rentability slouží k hodnocení celkové efektivnosti dané 
činnosti. Jedná se o ukazatele, které jednoznačně nejvíce zajímají akcionáře a 
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potenciální investory, ale i pro ostatní skupiny mají svůj nesporný význam. Ukazatele 
rentability by v časové řadě měly mít obecně rostoucí tendenci (9). 
 
Pro finanční analýzu jsou nejdůležitější tři kategorie zisku, které je možné vyčíst přímo 
z výkazu zisku a ztráty. První je EBIT (zisk před odečtením úroků a daní). Ten 
odpovídá provoznímu výsledku hospodaření. Ve finanční analýze se využívá tam, kde 
je nutno zajistit mezifiremní srovnání. Druhou kategorii je EAT – zisk po zdanění nebo 
také čistý zisk (net profit – NP). Jde o tu část zisku, kterou můžeme dělit na zisk 
k rozdělení (dividendy prioritních a kmenových akcionářů) a zisk nerozdělený (slouží 
k reprodukci v podniku). Ve výkazu zisku a ztráty ho najdeme jako výsledek 
hospodaření za běžné účetní období. Kategorie čistého zisku se využívá ve všech 
ukazatelích, které hodnotí výkonnost firmy. Třetí kategorií je EBT – zisk před 
zdaněním, tedy provozní zisk již snížený nebo zvýšený o finanční a mimořádný 
výsledek hospodaření, od kterého ještě nebyly odečteny daně (9). 
 
Pod pojmem rentabilita rozumíme měřítko schopnosti podniku vytvářet nové 
zdroje, respektive dosahovat zisku pomocí investovaného kapitálu. Vyjadřuje míru 
zisku z podnikání. Připomeňme si, že finanční zdraví podniku je definováno jako 
likvidita plus rentabilita. Rentabilita charakterizuje výdělek z podnikatelské činnosti 
za určité období pomocí základního vztahu: „Zisk / Investovaný kapitál“ (8). 
 
Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 
 
    
    
               
           (1.8) 
 
Ukazatel rentability vloženého kapitálu, (Return on Investment) je jedním 
z nejdůležitějších ukazatelů rentability.  
Ukazatel ROI = návratnost investic – označuje poměr vydělaných peněz k penězům 
investovaným, tedy udává výnos v procentech z utracené částky (12). 
 
„Slouží jako měřítko schopnosti podniku vytvářet nové zdroje, dosahovat zisku použitím 
investovaného kapitálu“ (4, s. 34). 
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Rentabilita aktiv 
    
   
              
          (1.9) 
 
 
O ukazateli rentability aktiv (Return on Assets – ROA) lze také hovořit jako o ukazateli 
hodnocení minulé výkonnosti řídících pracovníků (9). 
Také udává „hrubou“ rentabilitu z vnějšího pohledu a informuje, jaká by byla rentabilita 
podniku, kdyby neexistovala daň ze zisku (8). 
 
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
 
    
   
               
          (1.10) 
 
ROE (Return on common Equity) vyjadřuje ziskovost vlastního kapitálu, což se dá 
chápat jako zisk z kapitálu vloženého investory nebo vlastníky. Pokud tento ukazatel 
roste, dá se očekávat, že se buď zlepšil výsledek hospodaření, nebo se snížila úroveň 
vlastního kapitálu. Rentabilita vlastního kapitálu vypovídá o úspěšnosti celého 
podnikání.  
 
Rentabilita tržeb 
 
    
   
     
          (1.11) 
 
Rentabilita tržeb (Return on sales) vyjadřuje schopnost podniku dosahovat zisku při 
dané úrovni tržeb, tedy kolik dokáže podnik vyprodukovat efektu na 1 Kč tržeb (9). 
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1.4.3 Ukazatele zadluženosti 
 
Pojmem „zadluženost“ vyjadřujeme skutečnost, že podnik používá k financování aktiv 
ve své činnosti cizí zdroje, tedy dluh. V reálné ekonomice u velkých podniků nepřichází 
v úvahu, že by podnik financoval veškerá svá aktiva z vlastního nebo naopak pouze 
z cizího kapitálu. Použití výhradně vlastního kapitálu jednoznačně s sebou přináší 
snížení celkové výnosnosti vloženého kapitálu. Naopak financování výhradně z cizích 
zdrojů by bylo pravděpodobně spojeno s obtížemi při jeho získávání. Faktem také je, že 
tuto situaci zákon ani nepřipouští, neboť musí existovat určitá výše vlastního kapitálu – 
zákon ji vyžaduje. Jedním ze základních problémů finančního řízení podniku je tedy 
vedle stanovení celkové výše potřebného kapitálu i volba správné skladby zdrojů pro 
financování jeho činnosti (9). 
 
Při analýze finanční struktury podniků se používá celá řada ukazatelů zadluženosti, 
které jsou odvozeny především z údajů v rozvaze. Analýza zadluženosti porovnává 
rozvahové položky a na jejich základě zjišťuje, v jakém rozsahu jsou aktiva podniku 
financována cizími zdroji (9). 
 
Celková zadluženost 
 
„Základním ukazatelem, kterým se zpravidla vyjadřuje celková zadluženost, je poměr 
celkových závazků k celkovým aktivům, který se nazývá také ukazatel věřitelského rizika 
(debt ratio)“ (9, s. 58). 
 
                    
           
              
          (1.12) 
 
Platí, že čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je riziko věřitelů. Tento 
ukazatel je však nutno posuzovat v souvislosti s celkovou výnosností podniku a také 
v souvislosti se strukturou cizího kapitálu (9). 
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Koeficient samofinancování 
 
K měření zadluženosti se dále používá poměru vlastního kapitálu k celkovým aktivům – 
koeficient samofinancování (equity ratio), což je doplňkový ukazatel k ukazateli 
celkové zadluženosti a jejich součet by měl dát přibližně hodnotu rovnou „1“ (9). 
 
                           
               
              
          (1.13) 
 
Tento ukazatel vyjadřuje proporci, v níž jsou aktiva společnosti financována penězi 
akcionářů (vlastníků). Je považován za jeden z nejdůležitějších poměrových ukazatelů 
zadluženosti pro hodnocení celkové finanční situace (9). 
 
Ukazatel úrokového krytí 
 
Ukazatel úrokového krytí udává, kolikrát je zisk vyšší než úroky. V zahraničí je za 
doporučenou hodnotu označován trojnásobek nebo i více. Pokud podnik není schopen 
platit své úrokové platby ze zisku, může to být znakem blížícího se úpadku (9). 
 
                         
                                
               
   (1.14) 
 
Vzorec (1.14) vyjadřuje, kolikrát vytvořený zisk převyšuje úrokové platby (před 
odpočtem úroků a daní). Informuje akcionáře podniku o tom, zda je podnik schopen 
splácet své závazky z úroků, a věřitele o tom, zda a jak jsou zajištěny jejich nároky 
v případě likvidace podniku. Čím vyšší je úroveň ukazatele, tím lépe (8). 
 
1.4.4 Ukazatele aktivity 
 
„Jde o ukazatele typu rychlost obratu nebo doba obratu. Tyto ukazatele měří, jak 
efektivně podnik využívá svá aktiva. Pokud jich má nadbytek, vznikají zbytečné náklady 
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a je dosahováno nízkého zisku. Jestliže jich má nedostatek, přichází o mnoho 
podnikatelských příležitostí a výnosy, které by mohl získat“ (4, s. 35). 
 
Rozbor ukazatelů aktivity slouží především k hledání odpovědi na otázku, jak podnik 
hospodaří s aktivy a s jejich jednotlivými složkami a také jaký má toto hospodaření vliv 
na výnosnost a likviditu (9). 
 
Obrat celkových aktiv 
 
Tento ukazatel představuje obrat kapitálu, přičemž dobré hodnoty tohoto ukazatele se 
v zahraničí pohybují od 1,6 do 2,9; pokud je počet obrátek celkových aktiv menší než 
1,5 ročně, je nutné prověřit, jestli je možné vložený majetek redukovat (6). 
 
                      
     
              
      (1.15) 
 
Obrat stálých aktiv 
 
Obrat (využití) stálých aktiv měří obrat neboli intenzitu použití stálých aktiv, který se 
počítá jako tržby dělené stálými aktivy (1). 
Tento ukazatel by měl nabývat vyšších hodnot než ukazatel obratu celkových aktiv. 
 
                    
     
            
      (1.16) 
 
Doba obratu zásob 
 
Tento ukazatel udává, kolik dnů jsou oběžná aktiva vázána ve formě zásob. Jak obrat 
zásob, tak doba obratu zásob jsou považovány za signály intenzity využití zásob (8). 
 
„Obecně platí, že čím vyšší je obratovost zásob a kratší doba obratu zásob, tím lepší je 
situace“ (9, s. 60). 
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        (1.17) 
 
Doba obratu pohledávek 
 
Tento ukazatel nám říká, jak dlouho je majetek podniku vázán ve formě pohledávek, 
respektive za jak dlouho jsou pohledávky v průměru splaceny. Doporučovanou 
hodnotou je běžná doba splatnosti faktur (9).  
 
 
                                    
               
     
   
        (1.18) 
 
Doba obratu závazků 
 
Tento ukazatel určuje dobu úhrady ve dnech, která uplyne mezi nákupem zásob a jejich 
úhradou (6). 
 
Vypovídá také o tom, jak rychle jsou spláceny závazky firmy (9).  
 
                                 
            
     
   
        (1.19) 
 
1.5 Analýza soustav poměrových ukazatelů 
 
Do kategorie soustav účelově vybraných ukazatelů řadíme bonitní a bankrotní modely. 
Obě tyto skupiny modelů si kladou za cíl přiřadit firmě jednu jedinou číselnou 
charakteristiku, na jejímž základě se posuzuje finanční zdraví firmy (9). 
 Bankrotní modely odpovídají na otázku, zda podnik do nějaké doby zbankrotuje. 
 
 Bonitní modely odpovídají na otázku, zda je podnik dobrý nebo špatný (8). 
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Obě skupiny modelů vycházejí z předpokladu, že v podniku několik let před bankrotem 
dochází k jistým odlišnostem ve vývoji, charakteristickým právě pro podniky ohrožené 
úpadkem. Mají společné i to, že obě přiřazují podniku určitý koeficient hodnocení (8). 
 
Zároveň je třeba si uvědomit, že bankrotní indikátory mají pouze určitý orientační 
charakter a nejsou schopny nahradit podrobnou finanční analýzu jednotlivých oblastí 
hospodaření (5). 
 
Altmanův index finančního zdraví 
 
Profesor Altman použil k předpovědi podnikatelského rizika diskriminační metodu, což 
je přímá statistická metoda spočívající v třídění pozorovaných objektů do dvou nebo 
více definovaných skupin podle určitých charakteristik. Je stanoven jako součet hodnot 
pěti běžných poměrových ukazatelů, jimž je přiřazena různá váha, z nichž největší má 
rentabilita celkového kapitálu (9). 
 
Altman v index   ,7 7x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,420x4 + 0,998x5 . (1.20) 
 
x1 = čistý pracovní kapitál (OA – krátkodobé závazky) / celková aktiva 
x2 = nerozdělený výsledek hospodaření z minulých let / celková aktiva 
x3 = EBIT (provozní výsledek hospodaření) / celková aktiva 
x4 = účetní hodnota akcií (ZK) / cizí zdroje 
x5 = tržby (všechny) / celková aktiva 
 
Interpretace výsledných hodnot: 
- nižší než 1,2  pásmo bankrotu, 
- od 1,2 do 2,9  pásmo šedé zóny (relativně uspokojivá situace), 
- nad 2,9  pásmo prosperity (9). 
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Zde je nutno podotknout, že pokud nejsou akcie společnosti veřejně obchodovatelné na 
burze, má Altmanův index u výše uvedených ukazatelů odlišnou váhu, než u 
společnosti, jejíž akcie veřejně obchodovatelné jsou. 
 
Index IN05 
 
Tento model byl zpracován manžely Neumaierovými (Inka a Ivan). Jeho snahou je 
vyhodnotit finanční zdraví českých firem v českém prostředí (9). 
 
Dle názoru autorů je index IN05 schopen využít vstupů z českých účetních výkazů a 
navíc zahrnout zvláštnosti ekonomické situace v ČR (8). 
 
Model IN05 je stejně jako předchozí Altmanův model vyjádřen rovnicí, v níž jsou 
zařazeny poměrové ukazatele zadluženosti, rentability, likvidity a aktivity. Každému 
z těchto ukazatelů je přiřazena váha (9). 
 
IN05 = 0,13x1 + 0,04x2 + 3,97x3 + 0,21x4 + 0,09x5 . (1.21) 
 
kde: x1 = celková aktiva / cizí zdroje 
 x2 = EBIT / nákladové úroky 
x3 = EBIT / celková aktiva 
x4 = výnosy / celková aktiva 
x5 = oběžná aktiva / (krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvěry) 
 
Interpretace výsledných hodnot: 
- nižší než 0,9  pásmo bankrotu 
- od 0,9 do 1,6  pásmo šedé zóny (relativně uspokojivá situace)  
- nad 1,6  pásmo prosperity (9). 
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1.6 Časové řady 
 
Každý, kdo stojí před problémem analyzovat určitý ekonomický jev, se nutně setká 
s fenoménem časové řady, tj. s posloupností hodnot sledovaného ekonomického 
ukazatele, které jsou uspořádány v čase. S tímto přístupem k popisu dynamiky bude 
zcela pochopitelný i pokus o odhad – na základě znalosti minulého chování – rovněž 
budoucí vývoj (2). 
 
Zápis statistických dat popisující společenské a ekonomické jevy v čase pomocí 
časových řad umožňuje nejen kvantitativní analýzu zákonitostí v jejich dosavadním 
průběhu, ale dává zároveň možnost prognózovat jejich vývoj do budoucna (7). 
 
Časová řada (chronologická řada) je řada hodnot určitého ukazatele, uspořádaná 
z hlediska přirozené časové posloupnosti. Přitom je nutné, aby věcná náplň ukazatele i 
jeho prostorové vymezení byly shodné v celém sledovaném časovém úseku (7). 
 
Časové řady je možné rozdělit na řady intervalové a okamžikové (7). 
 
Intervalové časové řady charakterizují kolik jevů, věcí, událostí a podobně vzniklo či 
zaniklo v určitém časovém intervalu. V podniku k časovým řadám tohoto typu patří 
například roční tržba za prodané výrobky, služby nebo částky vyplacené měsíčně jako 
mzdy zaměstnanců. Při zpracování intervalových časových řad je nutné, aby hodnoty 
časové řady byly stejné. Rozdílná délka intervalů totiž zkresluje jejich vývoj. Jedním ze 
způsobů, jak přepočíst například měsíční údaje je výpočet průměrné délky měsíce, která 
je přibližně 365 / 12 = 30,42 dnů a tímto koeficientem se vynásobí v příslušném měsíci 
hodnota ukazatele a pak vydělí počtem dnů v měsíci (7). 
 
Tyto časové řady lze graficky znázornit třemi způsoby: 
 
 sloupkovými grafy, které jsou znázorněny obdélníky, kdy základnu tvoří délka 
intervalu a výška je rovna hodnotám časové řady v příslušném intervalu; 
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 hůlkovými grafy, kde se jednotlivé hodnoty časové řady vynášejí ve středech 
příslušných intervalů jako úsečky; 
 spojnicovými grafy, ve kterých jsou hodnoty časové řady vyneseny ve středech 
příslušných intervalů jako body, které jsou spojeny úsečkami (7). 
 
 
Okamžikové časové řady charakterizují kolik jevů, věcí, událostí a podobně existuje 
v určitém časovém okamžiku. Ve společnosti k časovým řadám tohoto typu patří 
například počet zaměstnanců ke konci roku (7). 
 
Tyto časové řady lze graficky znázorňovat výhradně spojnicovými grafy (7). 
 
Zásadním rozdílem mezi intervalovými a okamžikovými časovými řadami je to, že 
údaje intervalových časových řad lze sčítat a tím lze vytvořit součty za více období. 
Kdežto sčítání údajů u okamžikových řad nemá reálnou interpretaci (7). 
 
1.6.1 Charakteristiky časových řad 
 
Uvažujme časovou řadu okamžikového, respektive intervalového ukazatele, jejíž 
hodnoty jsou kladné a dále předpokládáme, že intervaly mezi sousedními časovými 
okamžiky, respektive středy časových intervalů, jsou stejně dlouhé (7). 
 
Průměr intervalové časové řady, označený ȳ, se počítá jako aritmetický průměr hodnot 
časové řady v jednotlivých intervalech (7). 
 
  
 
 
    
 
   
  (1.22) 
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Průměr okamžikové časové řady se nazývá chronologickým průměrem a je označen 
„ȳ“. V případě, kdy jsou vzdálenosti mezi jednotlivými zadanými časovými okamžiky 
t1, t2,…, tn stejně dlouhé, nazývá se neváženým chronologickým průměrem (7). 
 
  
 
   
  
  
 
     
 
 
 
   
   
   (1.23) 
 
Nejjednodušší charakteristikou popisu vývoje časových řad jsou první diference (nebo 
také absolutní přírůstky), označené 1di(y), které vypočteme jako rozdíl dvou po sobě 
jdoucích hodnot časové řady (7). 
 
              ,         , , ,    (1.24) 
 
První diference vyjadřují přírůstek hodnoty časové řady, tedy o kolik se změnila její 
hodnota v určitém okamžiku nebo období oproti určitému okamžiku nebo období 
bezprostředně předcházejícímu. Pokud první diference kolísají kolem konstanty, lze 
soudit, že má sledovaná časová řada lineární trend, čili lze její vývoj popsat přímkou 
(7). 
 
Z prvních diferencí určíme průměr prvních diferencí označený              . Tento průměr 
vyjadřuje, o kolik se průměrně změnila hodnota časové řady za jednotkový časový 
interval (7). 
 
                
 
   
        
   
   
 
     
   
   (1.25) 
 
Rychlost růstu či poklesu hodnot časové řady je charakterizována koeficienty růstu, 
které označujeme      . Počítáme je jako poměr dvou po sobě jdoucích hodnot časové 
řady (7). 
 
      
  
    
,         ,  , ,    (1.26) 
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Koeficient růstu vyjadřuje, kolikrát se zvýšila hodnota časové řady v určitém okamžiku 
(období) oproti určitému okamžiku (období) bezprostředně předcházejícímu. Pokud 
kolísají koeficienty růstu časové řady kolem konstanty, lze usoudit, že trend ve vývoji 
časové řady lze vystihnout exponenciální funkcí (7). 
 
Z hodnot koeficientů růstu určujeme průměrný koeficient růstu, označený           , který 
vyjadřuje průměrnou změnu koeficientů růstu za jednotkový časový interval. Počítá se 
jako geometrický průměr (7). 
 
                    
 
   
   
  
 
 
  
   
   (1.27) 
 
Tyto charakteristiky závisí jen na první a poslední hodnotě ukazatele časové řady, tedy 
na ostatních hodnotách uvnitř intervalu nezáleží. Lze tedy říci, že charakteristiky 
koeficientu růstu a průměrného koeficientu růstu má smysl počítat pouze v tom případě, 
má-li časová řada monotónní vývoj (7).  
 
1.6.2 Dekompozice časových řad 
 
„Hodnoty časové řady, zejména z ekonomické praxe, mohou být rozloženy na několik 
složek. Jestliže jde o tzv. aditivní dekompozici, lze hodnoty    časové řady vyjádřit pro 
čas ti, i = 1, 2, …, n, součtem 
 
                (1.28) 
 
kde jednotlivé sčítance vyjadřují: 
 Ti – hodnotu trendové složky, 
 Ci – hodnotu sezónní složky, 
 Si – hodnotu cyklické složky, 
 ei – hodnotu náhodné složky“ (7, s. 122). 
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Časovou řadu si lze představit jako trend, na který jsou „nabaleny“ ostatní složky. 
Dekompozice (rozklad) časové řady na tyto složky je motivována tím, že v jednotlivých 
složkách se snadněji podaří zjistit zákonitosti v chování řady než v původní nerozložené 
řadě. U některých časových řad mohou v jejich dekompozici některé složky chybět (7). 
 
1. Trend, který je výsledkem pohybu způsobujícího dlouhodobý směr vývoje (růst, 
pokles, stagnace). 
2. Cyklické kolísání (v dlouhém období – periodicita má délku vlny delší než 1 
rok). 
3. Sezónní kolísání (pravidelně se opakující výkyvy uvnitř roku způsobené ročními 
obdobími nebo sociálními zvyklostmi). 
4. Nahodilé kolísání, které je výsledkem působení různých náhodných vlivů (války, 
stávky, přírodní katastrofy) (10, s. 73). 
 
„Při zkoumání dlouhodobé vývojové tendence ukazatele časové řady, tj. trendu v časové 
řadě, je nutné „očistit“ zadané údaje od ostatních vlivů, které tuto vývojovou tendenci 
zastírají. Postup, kterým se toho dosahuje, se nazývá vyrovnávání časových řad“ 
(7, s. 123 – 124). 
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1.7 Regresní analýza 
 
„Regresní analýza se používá při zkoumání závislostí dvou a více číselných 
proměnných. Je to souhrn statistických metod a postupů sloužících k odhadu hodnot 
nebo středních hodnot nějaké proměnné odpovídající daným hodnotám jedné či většího 
počtu vysvětlujících proměnných“ (3, s. 44). 
 
Je to situace, kdy proti sobě stojí vysvětlující (nezávisle) proměnná v úloze „příčin“ a 
vysvětlovaná (závisle) proměnná v úloze „následků“. V těchto případech bývá zvykem 
zkoumat obecné tendence ve změnách vysvětlovaných proměnných vzhledem ke 
změnám vysvětlujících proměnných. Snaha je odpovědět na otázky, které se týkají 
formy změn např. vysvětlované proměnné „y“ při změnách vysvětlující proměnné „x“ 
(2).  
 
Například je zřejmé, že objem produkce podniku je závislý na počtu řidičů, vybavenosti 
vozového parku, pracovní době a podobně (9). 
 
Předpovědí (predikcí, prognózou) rozumíme odhad budoucí úrovně analyzované 
veličiny. Tento odhad provádíme na základě vytvořeného prognostického modelu, 
většinou matematického, v našem případě pomocí regresní funkce (10).  
 
V ekonomice a přírodních vědách se často pracuje s proměnnými veličinami, kdy mezi 
nezávisle proměnnou „x“ a závisle proměnnou „y“, kterou měříme či pozorujeme, 
existuje nějaká závislost. Ta je buď vyjádřena funkčním předpisem y = (x), kde ale 
funkci (x) neznáme nebo tuto závislost nelze „rozumnou“ funkcí vyjádřit. Víme jen, 
že při nastavení určité hodnoty nezávisle proměnné „x“ dostaneme jednu hodnotu 
závisle proměnné „y“ (7). 
 
Je také pravdou, že působením různých náhodných vlivů a neuvažovaných činitelů, 
nazývaných „šum“, nedostaneme při opakování pozorování při nastavené hodnotě 
proměnné „x“ tutéž hodnotu proměnné „y“, ale obecně jinou její hodnotu. Jestliže 
bychom pozorování při téže nastavené hodnotě „x“ opakovali, pak bychom dostávali 
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různé hodnoty „y“. Tedy proměnná „y“ se chová jako náhodná veličina, kterou 
označíme „Y“ (7). 
 
Takže závislost mezi veličinami „x“ a „y“ je ovlivněna šumem, což je náhodná veličina, 
kterou označíme „e“. Tato veličina vyjadřuje vliv náhodných a neuvažovaných činitelů. 
O této náhodné veličině „e“ se předpokládá, že její střední hodnota je rovna nule, tedy  
E (e) = 0, což značí, že při měření se nevyskytují systematické chyby od skutečné 
hodnoty způsobené šumy ani v kladném ani v záporném smyslu (7). 
 
1.7.1 Regresní přímka 
 
Regresní přímka je nejjednodušší případ, kdy regresní funkce x) je vyjádřena přímkou 
x) = x, tedy platí (7): 
 
                    (1.29) 
 
Náhodná veličina   , která odpovídá nastavené hodnotě proměnné   , lze vyjádřit jako 
součet funkce      a šumu    pro úroveň    (7). 
 
                        (1.30) 
 
Odhady koeficientů    a    přímky pro zadané dvojice (xi, yi) jsou označeny b1 a b2. 
K určení těchto koeficientů, které by měly být „co nejlepší“, se používá metoda 
nejmenších čtverců, která spočívá v tom, že za „nejlepší“ se považují koeficienty b1 a 
b2, které minimalizují funkci     ,    , která je rovna součtu kvadrátů odchylek 
naměřených hodnot    , od hodnot    na regresní přímce (7): 
 
                   
2 
 (1.31) 
 
Hledané odhady b1 a b2 koeficientů β1 a β2 regresní přímky pro zadané dvojice (xi, yi) 
jsou určeny tak, že jsou vypočítány první parciální derivace funkce S (b1, b2) podle 
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proměnných b1 a b2 a tyto získané parciální derivace jsou položeny rovno nule, kdy je 
po jejich úpravě získána soustava normálních rovnic (7).  
 
           
 
   
    
 
   
,  
 
      
 
   
    
    
 
   
      
 
   
  (1.32) 
 
Z této soustavy vypočteme koeficienty b1 a b2 buď některou z metod pro řešení soustavy 
dvou lineárních rovnic o dvou neznámých, nebo pomocí následujících vzorců (7). 
 
   
     
 
       
   
         
,                 (1.33) 
 
Kde   resp.   jsou výběrové průměry, pro které platí vzorce (7): 
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  (1.34) 
 
Odhad regresní přímky, označen     , je dán předpisem (7): 
 
             (1.35) 
 
Vlastnosti koeficientů regresní přímky 
 
Koeficienty b1, b2 regresní přímky jsou určeny pro naměřené hodnoty „yi“ závisle 
proměnné. Pokud by bylo ale měření opakováno vícekrát, pak by byly výsledkem 
obecně jiné hodnoty „yi“, tedy také jiné koeficienty b1, b2 a jiná regresní přímka. Tudíž 
vypočtené regresní koeficienty a samotná regresní přímka jsou náhodnými veličinami, 
které jsou označeny B1, B2 a   x  a jsou nazývány statistikami. Pomocí teorie 
regresních funkcí se dá ze zadaných dat o těchto statistikách získat více informací (7). 
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1.7.2 Klasický lineární model 
 
Pokud není regresní přímka vhodná pro vyrovnání zadaných hodnot, používáme pro 
regresi jiné modely, jako například klasický lineární model (7).  
 
Regresní funkce klasického lineárního modelu má tvar (7): 
 
                
2
.
 
(1.36) 
 
Odhady koeficientů ß1, ß2 a ß3 označené b1, b2 a b3 se zjišťují podobně jako u regresní 
přímky metodou nejmenších čtverců, která vede na soustavu tří rovnic o třech 
neznámých. V klasickém lineárním modelu se používá maticový počet, neboť vzorce a 
výpočty podstatným způsobem zjednodušuje. Pro jeho použití je ale nutné mít vhodný 
software, který pracuje s maticemi – v tomto případě je použit program Microsoft Excel 
(7).  
 
Použitím této metody lze sestavit soustavu tří rovnic o třech neznámých. Řešením této 
soustavy (viz. 2) lze určit odhady koeficientů b1, b2 a b3. V tomto případě se pro 
vyrovnání časové řady používají rozsáhlejší metody – jako v tomto případě metody 
polynomů a maticový počet. Takto zjištěné prognózy je třeba podrobit kontrole, aby 
nabývaly reálných hodnot (7). 
 
1.7.3 Volba regresní funkce 
 
Jedním z úkolů regresní analýzy je posouzení, zda zvolená regresní funkce je pro 
vyrovnání zadaných dat vhodná. Řešení této úlohy spočívá jednak ve zjištění, jak 
„těsně“ zvolená regresní funkce k zadaným datům přiléhá a dále v tom, jak „dobře“ 
zvolená regresní funkce vystihuje předpokládanou funkční závislost mezi závisle a 
nezávisle proměnnou (7). 
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Pokud se pro vyrovnání zadaných dat používá více regresních funkcí, pak se 
k posouzení toho, která z nich nejlépe zadaným datům přiléhá, používá reziduální 
součet čtverců, přičemž nejlépe přiléhající funkce vede k nejmenší jeho hodnotě (7). 
 
Lepší charakteristikou k posouzení vhodnosti zvolené regresní funkce je index 
determinace, který je značen I2, pomocí něhož lze posoudit, jak dobře zvolená regresní 
funkce vystihuje funkční závislost mezi závisle a nezávisle proměnnou (7). 
 
   
  
  
                 
    
  
   (1.37) 
 
- „Sy je roven průměru ze součtu kvadrátů odchylek zadaných hodnot od jejich 
průměru a nazývá se rozptylem empirických hodnot. 
-    je roven průměru ze součtu kvadrátů odchylek vyrovnaných hodnot od 
průměru zadaných dat a nazývá se rozptylem vyrovnaných hodnot. 
-      je roven průměru ze součtu kvadrátů odchylek zadaných hodnot od 
vyrovnaných a nazývá se reziduálním rozptylem“ (7, s. 103) 
 
Nyní určíme mezní hodnoty indexu determinace (7). 
 
Pokud by existovala mezi nezávisle a závisle proměnnou přesně funkční závislost, 
ležely by všechny hodnoty yi na regresní křivce. Pak by se rozptyl    rovnal rozptylu   , 
protože      by byl roven nule. V tomto případě by byl index determinace roven jedné 
(7). 
 
Naproti tomu pokud by existovala mezi nezávisle a závisle proměnnou úplná funkční 
nezávislost, byly by všechny vyrovnané hodnoty stejné a rovnaly by se průměru 
naměřených hodnot    Pak by rozptyl vyrovnaných hodnot    byl roven nule a tedy 
index determinace by byl také roven nule (7). 
 
Index determinace nabývá hodnot od 0 do 1. Čím více se hodnota indexu determinace 
blíží k jedničce, tím je daná závislost silnější a znamená to tedy dobře vystiženou 
37 
 
zvolenou regresní funkci. Čím se hodnota indexu determinace blíží více k nule, je daná 
závislost slabší a zvolená regresní funkce je méně výstižná. Když hodnotu indexu 
determinace vynásobíme stem, pak získané číslo vyjadřuje v procentech tu část rozptylu 
pozorovaných hodnot, kterou lze vysvětlit zvolenou regresní funkci (7). 
 
 
Speciální nelinearizovatelné funkce 
 
Nyní si popíšeme základní nelinearizovatelné funkce, které jsou používány zejména 
v časových řadách popisující ekonomické děje. Jsou to modifikovaný exponenciální 
trend, logistický trend a Gompertzova křivka (7).  
 
            
 ,            
 
       
 ,             
       
 
   (1.38) 
 
Modifikovaný exponenciální trend je vhodné použít v případech, kdy je regresní 
funkce shora, respektive zdola ohraničená (7). 
 
Logistický trend má inflexi (v inflexním bodě se průběh jeho křivky mění z polohy nad 
tečnou na polohu pod tečnou, nebo naopak) a je ohraničen shora i zdola. Každá S-
křivka vymezuje na časové ose pět základních fází ekonomického cyklu a popisuje 
výrobu, respektive prodej předmětů dlouhodobé spotřeby (7). 
 
Gompertzova křivka má také inflexi a je shora i zdola ohraničená. Řadíme ji mezi S-
křivky, které jsou nesymetrické kolem inflexního bodu, kde většina jejích hodnot leží za 
jejím inflexním bodem (7). 
Odhady koeficientů modifikovaného exponenciálního trendu b1, b2, b3 (7): 
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2 ANALÝZA PROBLÉMU 
2.1 Představení společnosti 
 
Obchodní jméno:   ČSAD Kyjov, a.s.  
Sídlo:  Boršovská 2228, 674 34 Kyjov 
IČO: 494 47 009 
Právní forma: akciová společnost 
Základní kapitál: 61 053 000 Kč 
Počet akcií: 61 053 ks  (jmenovitá hodnota jedné akcie je 1 000 Kč) 
 
Osoby s podílem na základním kapitálu vyšším než 5% (k 31. 12. 2010) 
 
Servis – Car s. r. o., IČO 645 08 196   45,32% 
Ing. Pavel Dufek     21,27% 
Ing. Evžen Klimek     20,92% 
Město Kyjov      5,03% (14). 
 
Počet akcií v držení orgánů a vedoucích zaměstnanců společnosti: 
 
Představenstvo     21,48% 
Dozorčí rada             0% 
Vedení společnosti     42,76% (14). 
 
 
 Obrázek 1: Logo společnosti (Zdroj: 13). 
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2.1.1 Historie společnosti 
Firma ČSAD Kyjov, má více než padesátiletou tradici a bohaté zkušenosti s podnikáním 
v silniční dopravě. Vznikla v roce 1949 a během uplynulých let se vypracovala mezi 
významné dopravní firmy v České republice (13). 
K zásadní změně došlo po 1. 10. 1993, kdy vznikla akciová společnost ČSAD Kyjov, a 
tím bylo zahájeno nové a dynamické období firmy. Ta  rychle rozvíjí své tradiční 
dopravní činnosti v nákladní a osobní silniční dopravě a v přepravě kusových zásilek a 
rozšiřuje svoje aktivity o další: celní služby a deklaraci, spedici, skladování zboží, 
přepravy zboží  pod řízenou teplotou, přepravy nebezpečného zboží a další (13). 
Společnost současně disponuje i bohatým technickým a servisním zázemím, jehož 
kapacity využívají i jiní dopravci. Moderní opravárenské středisko prošlo v posledních 
letech dalším rozvojem ve vybavení měřicí a diagnostickou technikou. To  umožňuje 
provádět  opravy celé škály užitkových vozidel a autobusů. Důležitým mezníkem bylo 
zřízení autorizovaného Bosch diesel servisu se službami i pro osobní vozidla, pracoviště 
měření emisí pro vozidla se vznětovými motory a ověřování tachografů. Pracoviště 
pneuservisu se vyvinulo v moderní středisko, jehož služby využívá široká motoristická 
veřejnost. Čerpací stanice pohonných hmot nabízí kromě kvalitní motorové nafty i další 
produkty společností OMV a Shell (13). 
V neposlední řadě součástí ČSAD Kyjov, a. s. je i cestovní kancelář, která zajišťuje pro 
širokou veřejnost po celý rok pobytové i poznávací zájezdy a v rámci provizního 
prodeje spolupracuje s velkými touroperátory. Pro školy a zájmové organizace nabízí 
zajímavé programy a zajišťuje kompletní servis při organizaci školních výletů a 
ostatních zájezdů dle požadavků zákazníka (dopravu, ubytování, vstupenky na kulturní 
a sportovní akce, hrady a zámky…) (13).  
Dalším významným krokem byl 25. listopad 1999, kdy firma získala certifikát systému 
řízení jakosti ISO 9002 pro nákladní dopravu a celní služby  od společnosti Lloyd´s 
Register Quality Assurance a tento systém řízení jakosti ve své společnosti i nadále 
rozvíjí (13). 
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V současné době se ČSAD Kyjov, a. s. řadí mezi prosperující a progresivní soukromé 
ryze české dopravní společnosti. Má bohaté zkušenosti v dopravě, moderní technické 
zázemí, profesionálně zdatný management, pravidelně školený a výkonný personál i 
řidiče.  Disponuje rozsáhlým vozovým parkem (70 kamionů, 60 autobusů) s vozidly 
splňujícími nejnáročnější ekologické požadavky (Mercedes-Benz, Volvo, Irisbus, 
Karosa), zaměstnává cca 280 lidí s ročním obratem přes 350 mil. Kč. Tímto vším se 
vytváří moderní dopravně spediční firma schopná obstát na evropském dopravním trhu 
21. století (13).  
 
2.1.2 Předmět činnosti 
 
Nákladní doprava 
Jednou z rozhodujících složek ČSAD Kyjov, a. s. je divize nákladní dopravy, která je 
zdrojem významné části tržeb celé firmy. Nákladní doprava má k dispozici nový 
moderní vozový park včetně moderní výpočetní techniky a zajišťuje přepravy nejen po 
celé ČR, ale hlavně do převážné části evropských států (13). 
 
Osobní doprava 
ČSAD Kyjov, a. s. nasazuje denně na pravidelné linky pro osobní dopravu pět desítek 
autobusů, které zajišťují dopravní obslužnost regionu Kyjova a spojují ho s okolními 
městy (Brno, Kroměříž, Hodonín,…). Kromě toho zajišťuje ČSAD Kyjov, a. s. i 
zájezdovou dopravu autokary Mercedes–Benz vybavené pro maximální pohodlí 
cestujících klimatizací, videem a možností občerstvení. Péči o cestující je věnována 
vysoká pozornost a to jak při vlastní přepravě, tak i před jejím zahájením a také po jejím 
ukončení (13). 
 
Servisní služby 
S novou kvalitní technikou ubývá oprav pro vlastní vozidla a uvolněnou kapacitu lze 
nabídnout i pro cizí dopravce. Provádí se zde nejen běžné opravy a servis, ale 
k dispozici je i pneuservis, měření emisí, cejchování tachografů, prodej náhradních dílů 
a zejména čerpací stanice na prodej nafty a olejů OMV (13). 
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2.1.3 Vozový park 
 
Vozový park nákladní dopravy je z velké části tvořen velkokapacitními soupravami. 
V současné době má společnost k dispozici celkem 80 motorových vozidel a 55 návěsů 
a přívěsů. Většinu vozového parku tvoří vozidla Mercedes-Benz Actros řady 1840 až 
1844, které doplňují vozidla Volvo řady FH 12. Pro rozvážkovou službu se využívají 
vozidla Mercedes-Benz Atego skříňového (izotermické) i valníkového provedení se 
zvedacím zadním čelem (4). 
 
Naprostá většina vozidel splňuje ekologické limity EURO 2 a vyšší, konkrétně 22 
vozidel je vybaveno motory EURO 2 a 28 vozidel EURO 3. V letech 2005 až 2007 byl 
nákladní vozový park doplněn 18 vozidly Mercedes-Benz Actros 1844 s motory 
vybavenými systémem SCR a plnícími v současnosti nejpřísnější normu EURO 5. 
Všechna vozidla jsou vybavena satelitním sledováním vozidel a mobilními telefony. 18 
vozidel je vybaveno soupravami pro přepravy nebezpečných nákladů. Ve vozovém 
parku se nachází 2 chladírenské návěsy Kögel (4). 
 
Pro osobní dopravu je k dispozici 60 autobusů. Z toho 5 zájezdových značky Mercedes-
Benz. Zbylých 55 autobusů je určeno pro linkovou dopravu. Pro příměstskou dopravu 
jsou určeny vozidla značky Karosa a Iveco. 2 autobusy značky Mercedes-Benz 
nízkopodlažního typu jsou určené pro městskou dopravu (4). 
 
Vozidla jsou maximálně 12 let stará. Průměrný věk je 6 let. Podnik se snaží každý rok o 
obnovu 4 až 5 vozidel. Vozidla pro nákladní dopravu jsou nakupována prostřednictvím 
finančního leasingu, který je uzavírán na 4 roky. Autobusy, na které podnik dostává 
dotaci, musí být ve vlastnictví firmy. Proto leasingové společnosti na tato vozidla 
poskytují spotřebitelský úvěr místo finančního leasingu (4). 
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2.2 Analýza zvolených ukazatelů 
 
Tato část práce se zabývá výpočtem a komentářem jednotlivých ukazatelů finanční 
analýzy. Následně jsou tato data analyzována statisticky pro předpověď (predikci) jejich 
budoucího vývoje pro roky 2011 a 2012. Vstupní data vycházejí z účetních výkazů 
společnosti ČSAD Kyjov, a.s. a jsou uvedena v příloze č. I – IV. Výpočty jsou ve 
značné míře zpracovány pomocí programu Microsoft Office Excel. 
 
2.2.1 Rozdílové ukazatele 
 
Mezi rozdílové ukazatele, jak je uvedeno v teoretické části, se řadí čistý pracovní 
kapitál (ČPK), čisté pohotové prostředky (ČPP) a čistý peněžní majetek (ČPM). 
 
    Tab. 1: Rozdílové ukazatele (Zdroj: vlastní zpracování) 
  2005 2006 2007 2008 2009 2010 jednotka 
ČPK 22 822 24 923 26 698 21 758 19 920 13 276 tis. Kč 
ČPP -7 241 -3 527      722 -6 649 -8 525 -11 120 tis. Kč 
ČPM 30 118 35 682 31 261 33 842 31 595 24 400 tis. Kč 
 
Z hodnot v tabulce 1 je patrné, že čistý pracovní kapitál a čistý peněžní majetek má 
v úseku šesti analyzovaných let klesající tendenci. Čisté pohotové prostředky mají také 
klesající tendenci, ale v minusových číslech kromě roku 2007, kdy byla jeho hodnota 
722 tisíc Kč.  
 
 
Graf 1: Vývoj rozdílových ukazatelů (Zdroj: vlastní zpracování) 
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Pro statistickou analýzu byl zvolen ukazatel čistý peněžní majetek, díky kterému je 
možné sledovat skutečný stav peněžního majetku. Tento ukazatel, vypočtený podle 
vzorce (1.4), tvoří jakýsi střed mezi čistým pracovním kapitálem a čistými peněžními 
prostředky. Charakteristiky čistého peněžního majetku z jeho hodnot v tabulce 1 je 
možno vidět v tabulce 2.  
 
  Tab. 2: Charakteristiky ČPM (Zdroj: vlastní zpracování) 
Pořadí Rok ČPM 1. dif koef_růst 
i t yi 1di(y) ki(y) 
1 2005 30 118 xxx xxx 
2 2006 35 682 5 564 1,18 
3 2007 31 261 -4 421 0,88 
4 2008 33 842 2 581 1,08 
5 2009 31 595 -2 247 0,93 
6 2010 24 400 -7 195 0,77 
Průměry xxx 31 150 -1 144 0,90 
 
Pro výpočet první diference 1di(y) byl použit vzorec (1.24) a pro výpočet koeficientu 
růstu ki(y) byl použit vzorec (1.26). Pro výpočet průměrné diference                byl použit 
vzorec (1.25) a pro výpočet průměrného koeficientu růstu              byl použit vzorec (1.27). 
Z tabulky lze vyčíst, že čistý peněžní majetek má průběhem celých šesti let klesající 
tendenci. Z charakteristik lze dále vyčíst, že hodnota čistého peněžního majetku 
v průběhu sledovaného období klesla průměrně každý rok o 1 144 tisíc Kč, čili o asi 
10%.   Pro vyrovnání této časové řady byl použit polynom 2. stupně na základě indexu 
determinace. 
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Graf 2: Vyrovnání a predikce ukazatele čistý peněžní majetek (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z grafu 2 je možné vidět, že hodnoty jsou vyrovnány klasickým lineárním modelem, 
který má tvar:   (x)   -983,91 ˑ x2 + 5 793,9 ˑ x + 25 793. 
 
Predikce pro roky 2011 a 2012: 
2011: (7)   -983,91 ˑ 72 + 5 793,9 ˑ 7 + 25 793    18 138,71 tis. Kč. 
2012:  (8)   -983,91 ˑ 82 + 5 793,9 ˑ 8 + 25 793      9 173,96 tis. Kč. 
 
Pokud zvolená funkce vystihne i další průběh, dá se za neměnných podmínek 
předpovědět, že v roce 2011 bude činit hodnota čistého peněžního majetku 18 138,71 
tisíc Kč a v roce 2012 bude tato hodnota činit 9 173,96 tisíc Kč.  
 
2.2.2 Analýza likvidity 
 
Mezi ukazatele likvidity patří běžná likvidita (3. stupně), pohotová likvidita (2. stupně) 
a okamžitá likvidita (1. stupně). Tyto jsou vypočítány postupně dle vzorců (1.5), (1.6) a 
(1.7).  
 
Tab. 3: Ukazatele likvidity (Zdroj: vlastní zpracování) 
  2005 2006 2007 2008 2009 2010 jednotka 
Běžná likvidita 1,79 2,02 1,92 1,78 1,74 1,52 - 
Pohotová likvidita 1,69 1,91 1,82 1,72 1,67 1,45 - 
Okamžitá likvidita 0,14 0,23 0,28 0,14 0,11 0,08 - 
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V tabulce 3 je vidět, že hodnoty běžné likvidity jsou kromě roku 2006 pod 
doporučovanou úrovní, která činí 2 – 3. Pohotová likvidita je na velmi dobré úrovni po 
celých šest let a pohybuje se neustále nad nebo kolem vrchní hranice doporučovaných 
hodnot, které jsou 1 – 1,5. Ohledně okamžité likvidity se dá konstatovat, že se nad 
minimální doporučovanou hodnotu 0,2 vyšplhala v letech 2006 a 2007. Doporučované 
hodnoty okamžité likvidity se pohybují v intervalu od 0,2 do 0,5. Pro větší přehlednost 
jsou znázorněny tabulkové hodnoty v grafu 3. 
 
 
Graf 3: Vývoj ukazatele likvidity (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
V tabulce 4 jsou vypočítány charakteristiky časové řady pro pohotovou likviditu. Byla 
vybrána pohotová likvidita, protože tento ukazatel má pro podnik vysokou vypovídací 
schopnost. 
 
Tab. 4: Charakteristiky pohotové likvidity (Zdroj: vlastní zpracování) 
Pořadí Rok poh_lik 1. dif koef_růst 
i t yi 1di(y) ki(y) 
1 2005 1,69 xxx xxx 
2 2006 1,91 0,22 1,13 
3 2007 1,82 -0,09 0,95 
4 2008 1,72 -0,10 0,95 
5 2009 1,67 -0,05 0,97 
6 2010 1,45 -0,22 0,87 
Průměry xxx 1,71 -0,05 0,97 
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Pro výpočet první diference 1di(y) byl použit vzorec (1.24) a pro výpočet koeficientu 
růstu ki(y) byl použit vzorec (1.26). Pro výpočet průměrné diference                byl použit 
vzorec (1.25) a pro výpočet průměrného koeficientu růstu              byl použit vzorec (1.27). 
Z tabulky lze vyčíst, že pohotová likvidita má průběhem celých šesti let klesající 
tendenci. Z charakteristik lze dále vyčíst, že hodnota koeficientu pohotové likvidity 
v průběhu sledovaného období klesla průměrně každý rok o 0,05, čili asi o 3%. Pro 
vyrovnání této časové řady byl použit polynom 2. stupně na základě indexu 
determinace. 
 
 
Graf 4: Vyrovnání a predikce ukazatele pohotové likvidity (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z grafu 4 je možné vyčíst, že hodnoty jsou vyrovnány klasickým lineárním modelem, 
který má tvar:   (x)   -0,0364 ˑ x2 + 0,1973 ˑ x + 1,572. 
 
Predikce pro roky 2011 a 2012: 
2011: (7)   -0,0364 ˑ 72 + 0,1973 ˑ 7 + 1,572    1,1717. 
2012:  (8)   -0,0364 ˑ 82 + 0,1973 ˑ 8 + 1,572    0,8279. 
 
Pokud zvolená funkce vystihne i další průběh, tak za neměnných podmínek se dá 
předpovědět, že v roce 2011 bude činit hodnota pohotové likvidity 1,1717 a v roce 2012 
0,8279.  
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2.2.3 Analýza rentability 
 
Mezi základní ukazatele rentability patří rentabilita vloženého kapitálu (ROI), 
rentabilita aktiv (ROA), rentabilita vlastního kapitálu (ROE) a rentabilita tržeb (ROS). 
Výsledky ukazatelů rentability jsou vypočteny postupně dle vzorců (1.8), (1.9), (1.10) a 
(1.11). 
 
          Tab. 5: Ukazatele rentability (Zdroj: vlastní zpracování) 
  2005 2006 2007 2008 2009 2010 jednotka 
ROI -10,44 1,73 1,33 1,55 0,81 -1,62 % 
ROA -4,40 0,68 0,53 0,57 0,30 -0,60 % 
ROE -9,74 1,59 1,21 1,41 0,73 -1,47 % 
ROS -2,39 0,36 0,30 0,33 0,20 -0,41 % 
 
Z grafu je patrné, že díky zápornému výsledku hospodaření v roce 2005 a také v roce 
2010 se hodnoty jednotlivých rentabilit promítly do záporných hodnot, což je pro 
statistickou analýzu nevhodné a také je proto nesnadné určit regresní funkci a vypočítat 
prognózu do budoucna.  
 
 
Graf 5: Vývoj ukazatele rentability (Zdroj: vlastní zpracování) 
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2.2.4 Analýza zadluženosti 
 
Mezi ukazatele zadluženosti byly vybrány ukazatele celkové zadluženosti, koeficient 
samofinancování a úrokové krytí vypočtené postupně dle vzorců (1.12), (1.13), a (1.14). 
 
Tab. 6: Ukazatele zadluženosti (Zdroj: vlastní zpracování) 
  2005 2006 2007 2008 2009 2010 jednotka 
Celková zadluženost 38,29 55,58 54,57 56,56 55,25 56,60 % 
Koef. samofinancování 45,21 42,93 43,83 40,74 40,87 40,02 % 
Úrokové krytí -6,70 0,86 0,63 0,69 0,53 -1,41 - 
 
Celková zadluženost byla nejnižší v roce 2005, kdy činila 38,29% a nejvyšší v roce 
2010 s hodnotou 56,60%, což ukazuje, že v časovém horizontu 6 let se tento ukazatel 
postupně zvedá. Tím pádem se postupně snižuje ukazatel koeficientu samofinancování. 
Tyto dva ukazatele dělené celkovými aktivy v součtu s časovým rozlišením děleným 
celkovými aktivy činí 100% (rozvaha oddíly A, B a C). Hodnoty celkového zadlužení a 
koeficientu samofinancování by se měly pohybovat okolo 50 %, což je v daném případě 
splněno. Ukazatel úrokového krytí informuje o tom, kolikrát zisk převyšuje nákladové 
(placené) úroky. Bankovní standart se pohybuje okolo čísla 3. Z toho plyne, že v této 
oblasti je firma pod průměrem, protože tento ukazatel nepřevýšil v průběhu 
sledovaných 6 let hodnotu 1.  
 
 
 Graf 6: Vývoj ukazatelů zadluženosti (Zdroj: vlastní zpracování) 
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Do tabulky 7 jsou znázorněny charakteristiky časové řady pro koeficient 
samofinancování. Tento ukazatel je podroben statistické analýze, protože vývoj tohoto 
ukazatele je pro společnost velmi důležitý.  
 
  Tab. 7: Charakteristiky koeficientu samofinancování (Zdroj: vlastní zpracování) 
Pořadí Rok koef_sam 1. dif koef_růst 
i t yi 1di(y) ki(y) 
1 2005 45,21 xxx xxx 
2 2006 42,93  -2,28 0,95 
3 2007 43,83 0,90 1,02 
4 2008 40,74 -3,09 0,93 
5 2009 40,87 0,14 1,00 
6 2010 40,02 -0,85 0,98 
Průměry xxx 42,27 -1,04 0,98 
 
Pro výpočet první diference 1di(y) byl použit vzorec (1.24) a pro výpočet koeficientu 
růstu ki(y) byl použit vzorec (1.26). Pro výpočet průměrné diference                byl použit 
vzorec (1.25) a pro výpočet průměrného koeficientu růstu              byl použit vzorec (1.27). 
Z tabulky lze vyčíst, že koeficient samofinancování má v průběhu celých šesti let 
klesající tendenci. Z charakteristik je dále patrné, že hodnota samofinancování 
v průběhu sledovaného období klesla průměrně každý rok o 1,04, čili o asi 2%. Tato 
časová řada je vyrovnána přímkou na základě indexu determinace. 
 
 
Graf 7: Vyrovnání a predikce koeficientu samofinancování (Zdroj: vlastní zpracování) 
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Z grafu 4 vyplývá, že hodnoty jsou vyrovnány přímkou, která má tvar: 
(x)   -1,0063 ˑ x + 45,789. 
 
Predikce pro roky 2011 a 2012: 
2011: (7)   -1,0063 ˑ 7 + 45,789    38,74%. 
2012:  (8)   -1,0063 ˑ 8 + 45,789    37,74%. 
 
Pokud zvolená funkce vystihne i další průběh, lze za neměnných podmínek 
předpovědět, že v roce 2011 bude činit hodnota koeficientu samofinancování 38,74% a 
v roce 2012 bude hodnota koeficientu samofinancování 37,74%.  
 
2.2.5 Analýza aktivity 
 
Mezi základní ukazatele aktivity patří obrat celkových aktiv, obrat stálých aktiv, doba 
obratu zásob, doba obratu krátkodobých pohledávek a doba obratu krátkodobých 
závazků. Tyto ukazatele byly vypočteny postupně dle vzorců (1.15), (1.16), (1.17), (1.18), 
a (1.19). 
 
  Tab. 8: Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastní zpracování) 
  2005 2006 2007 2008 2009 2010 jednotka 
OCA  1,84  1,91  1,76  1,73  1,50  1,44 počet obrátek 
OSA  4,19  4,09  3,45  3,53  3,14  2,99 počet obrátek 
DOZ  5,76  5,26  5,35  3,73  4,88  5,87 počet obrátek 
DO kr. P 89,03 81,18 78,96 77,96 90,13 94,45 dny 
DO kr. Z 59,61 48,75 52,13 60,03 69,58 82,20 dny 
 
Obrat celkových aktiv se v průběhu analyzovaných šesti let snižuje, ale podle 
doporučovaných hodnot je na uspokojivé úrovni (od 1,6 – 3), kromě let 2009 a 2010, 
kdy se podnik dostává pod tyto hodnoty. Obrat stálých aktiv nabývá vyšších hodnot než 
obrat celkových aktiv, což je nutné, protože stálá aktiva jsou součástí celkových aktiv. 
Obrat stálých aktiv klesá relativně konstantně kromě roku 2008, kdy společnost 
zaznamenala nárůst. Ukazatele doby obratu zásob postihl v roce 2008 největší výkyv, 
v posledních dvou letech stoupá. Doba obratu krátkodobých pohledávek do roku 2008 
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klesal, ale od tohoto roku stoupá. Doba obratu krátkodobých závazků od roku 2006 
stoupá. Pro přehlednost grafu jsou znázorněny pouze ukazatele obratu celkových aktiv, 
obratu stálých aktiv a doby obratu zásob. 
 
 
 Graf 8: Ukazatele aktivity (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
V tabulce 9 jsou vypočteny charakteristiky časové řady pro obrat celkových aktiv. 
Tento ukazatel je statisticky analyzován, protože jsou v něm zahrnuty i pohledávky, 
které podnik značně zatěžují. 
 
   Tab. 9: Charakteristiky obratu celkových aktiv (Zdroj: vlastní zpracování) 
Pořadí Rok OCA 1. dif koef_růst 
i t yi 1di(y) ki(y) 
1 2005  1,84  xxx xxx 
2 2006  1,91  0,07 1,04 
3 2007  1,76  -0,15 0,92 
4 2008  1,73  -0,03 0,98 
5 2009  1,50   -0,23 0,87 
6 2010  1,44  -0,06 0,96 
Průměry xxx  1,70 -0,08 0,95 
 
Pro výpočet první diference 1di(y) byl použit vzorec (1.24) a pro výpočet koeficientu 
růstu ki(y) byl použit vzorec (1.26). Pro výpočet průměrné diference                byl použit 
vzorec (1.25) a pro výpočet průměrného koeficientu růstu              byl použit vzorec (1.27). 
  , 0 
 1, 0 
 2, 0 
 3, 0 
 4, 0 
 5, 0 
 6, 0 
 7, 0 
2005 2006 2007 2008 2009 2010 
p
o
če
t 
o
b
rá
te
k 
rok 
Ukazatele aktivity 
OCA 
OSA 
DOZ 
52 
 
Z tabulky vyplývá, že ukazatel obratu celkových aktiv má v průběhu celých šesti let 
klesající tendenci. Z charakteristik lze dále vyčíst, že hodnota ukazatele obratu 
celkových aktiv v průběhu sledovaného období klesla průměrně každý rok o asi 0,08, 
čili o asi 5%. Tato časová řada je vyrovnána přímkou na základě indexu determinace. 
 
 
Graf 9: Vyrovnání a predikce ukazatele obratu celkových aktiv (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z grafu 9 je vidět, že hodnoty jsou vyrovnány klasickým lineárním modelem (přímkou), 
který má tvar:   (x)   -0,0928 ˑ x + 2,0208. 
 
Predikce pro roky 2011 a 2012: 
2011: (7)   -0,0928 ˑ 7 + 2,0208    1,37. 
2012:  (8)   -0,0063 ˑ 8 + 2,0208    1,28. 
 
Pokud zvolená funkce vystihne i další průběh, lze za neměnných podmínek 
předpovědět, že v roce 2011 bude činit hodnota obratu celkových aktiv 1,37 a v roce 
2012 bude činit 1,28.  
 
2.2.6 Analýza soustav poměrových ukazatelů 
 
Mezi vybrané soustavy poměrových ukazatelů nebo taky bankrotních modelů patří 
Altmanův index a index IN05, které jsou vypočtené dle vzorců (1.20) a (1.21). 
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         Tab. 10: Bankrotní modely (Zdroj: vlastní zpracování) 
  2005 2006 2007 2008 2009 2010 jednotka 
Altman 2,30 2,33 2,20 2,11 1,86 1,75 - 
IN05 0,48 0,91 0,89 0,86 0,81 0,65 - 
 
Oba tyto ukazatele by měly, pokud možno, nabývat co nejvyšších hodnot. Šedá zóna 
Altmanova indexu se nachází v intervalu od 1,2 do 2,9. Z tabulky 10 lze vyčíst, že 
společnost se pohybuje v letech 2005 – 2008 spíše v horní polovině šedé zóny. Tento 
trend není udržen, a to hlavně v letech 2009 a 2010, kdy se podnik blíží k dolní hranici 
šedé zóny. Index IN05 je kromě roku 2006 pod dolní hranicí šedé zóny, která se nachází 
v intervalu (0,9 – 1,6). 
 
 
 Graf 10: Bankrotní modely (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
V tabulce 11 jsou znázorněny charakteristiky časové řady pro Altmanův index.  
 
   Tab. 11: Charakteristiky Altmanova indexu (Zdroj: vlastní zpracování) 
Pořadí Rok Altman 1. dif koef_růst 
i t yi 1di(y) ki(y) 
1 2005 2,30 xxx xxx 
2 2006 2,33 0,03 1,01 
3 2007 2,20 -0,13 0,95 
4 2008 2,11 -0,10 0,96 
5 2009 1,86 -0,24 0,89 
6 2010 1,75 -0,12 0,94 
Průměry xxx 2,09 -0,11 0,95 
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Pro výpočet první diference 1di(y) byl použit vzorec (1.24) a pro výpočet koeficientu 
růstu ki(y) byl použit vzorec (1.26). Pro výpočet průměrné diference                byl použit 
vzorec (1.25) a pro výpočet průměrného koeficientu růstu              byl použit vzorec (1.27). 
Z tabulky lze vyčíst, že Altmanův index má v průběhu celých šesti let klesající tendenci. 
Z charakteristik lze dále vyčíst, že hodnota Altmanova indexu v průběhu sledovaného 
období klesla průměrně každý rok o asi 0,11, což je asi 5%. Tato časová řada je 
vyrovnána přímkou na základě indexu determinace. 
 
 
Graf 11: Vyrovnání a predikce Altmanova indexu (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z grafu 9 je vidět, že hodnoty jsou vyrovnány přímkou ve tvaru:    
    (x)   -0,1214 ˑ x + 2,5167. 
 
Predikce pro roky 2011 a 2012: 
2011: (7)   -0,1214 ˑ 7 + 2,5167    1,67. 
2012:  (8)   -0,1214 ˑ 8 + 2,5167    1,55. 
 
Pokud zvolená funkce vystihne i další průběh, lze za neměnných podmínek 
předpovědět, že v roce 2011 bude činit hodnota koeficientu Altmanova indexu 1,67 a 
v roce 2012 bude činit 1,55.  
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2.3 Zhodnocení finanční situace společnosti 
 
Nejprve je nutné podotknout, že společnost se nachází v letech 2005 a 2010 ve ztrátě, 
což samozřejmě negativně ovlivňuje část použitých ukazatelů a ty díky tomu 
samozřejmě vykázaly zhoršení. Společnost podniká hlavně v segmentu kamionové a 
autobusové dopravy. Kamionová doprava tvoří asi 60% výnosů a autobusová doprava 
asi 30%. Z tohoto vyplývá, že je pro společnost velmi problematické zdražování nafty, 
která tvoří velmi podstatnou část nákladů.  
 
Hodnota čistého pracovního kapitálu se v roce 2010 oproti roku 2007, kdy byl nejvyšší, 
snížila o 50%. To je špatná zpráva, protože čistý pracovní kapitál představuje jakýsi 
„polštář“, který kryje nečekané výdaje a poskytuje možnost financování v krizových 
situacích.  
 
Na základě analýzy likvidity (tutéž informaci nám sděluje analýza aktivity) je možné 
konstatovat, že podnik se potýká s problémem druhotné platební neschopnosti, což 
vykreslují ukazatele běžné (3. stupně) a okamžité likvidity (1. stupně). Pohotová 
likvidita (2. stupně) je na uspokojivých hodnotách. I zde se potkáváme s klesajícím 
trendem, což naznačuje, že pokud bude v tomto trendu pokračovat, mohl by se dostat do 
vážných potíží.  
 
Rentabilita investic (ROI) se pohybuje na velmi nízkých hodnotách. Nejhorší je tato 
situace samozřejmě v letech 2005 a 2010, kdy společnost vykázala ztrátu. Proto každý 
z ukazatelů ziskovosti nabývá v těchto letech zápornou hodnotu. Rentabilita aktiv 
(ROA) se nachází také na velmi nízké úrovni, stejně jako rentabilita vlastního kapitálu 
(ROE) a rentabilita tržeb (ROS).  
 
Zadluženost podniku je v normě, ale má tendence se zvyšovat a to rozhodně není dobře. 
Výše ukazatele je do značné míry ovlivněna tím, že společnost pořizuje nová vozidla 
především formou finančního leasingu, protože jinak by zadluženost byla ještě vyšší. 
Tím pádem klesá koeficient samofinancování, což by u zdravého podniku nebylo 
špatně, ale v tomto případě společnost věnuje vyšší pozornost problematice financování. 
56 
 
Ukazatel úrokového krytí se pohybuje pod hranicí 1 (kromě let 2005 a 2010 z důvodu 
ztráty), což je velmi nízká hodnota díky nízkému zisku.  
 
Doba obratu zásob se sice zvyšuje, ale to v případě této společnosti není problém, 
protože ČSAD Kyjov, a. s. není výrobní podnik, ale podnik poskytující služby, což 
znamená, že zásoby jsou rychloobrátkové – jako například pohonné hmoty, maziva, 
náhradní díly apod.  
 
Ukazatele doby obratu krátkodobých pohledávek a doby obratu krátkodobých závazků 
se zvyšují, což velmi komplikuje život společnosti a v neposlední řadě také 
managementu. Oba tyto ukazatele, hlavně v posledních dvou letech rostou rychlým 
tempem. Tato skutečnost staví společnost do velmi nevýhodné pozice, protože pro 
podnikání v oboru dopravy je běžná doba splatnosti 60 dní. Zde se vyskytuje další, jen 
těžko řešitelný problém, že pokud má společnost zaplatit dodavateli, ale ještě 
neinkasovala pohledávku, musí tento finanční rozdíl nějakým způsobem pokrýt a tato 
skutečnost se projevuje i v dalších ukazatelích.  
 
Altmanův index finančního zdraví vykazuje výsledky v šedé zóně, ale opět je zde 
klesající tendence, stejně jako u českého poměrového ukazatele IN05. Tento nám však 
říká, že společnost je na tom ještě hůře, než ukazuje Altmanův index, protože výsledky 
jsou čísla nacházející se pod hranicí šedé zóny a také s klesajícím trendem, což 
znamená, že existuje jistá možnost vznikajících problémů, které by eventuelně mohly 
směřovat k bankrotu. 
 
Společnost se potýká se základními nedostatky, kterými jsou: 
- ztráta nebo velmi nízký zisk, 
- rostoucí zadluženost, 
- klesající rentabilita a likvidita, 
- rostoucí doba inkasa pohledávek, 
- druhotná platební neschopnost podniku. 
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3 VLASTNÍ NÁVRHY 
 
Aby společnost začala opět prosperovat, je nutné, aby se hospodaření opět pohybovalo 
v kladných číslech. Čili aby společnost dosáhla v dalších letech zisků.  
 
Oblast výnosů 
 
Jedno z možných řešení je zvýšit cenu na jeden kilometr a minimalizovat neplacené 
kilometry, kterých je kolem 10%, někdy i více. To znamená, že okolo 10% z celkového 
množství najetých kilometrů podnik musí zaplatit, tudíž je vozidlo neproduktivní (auto 
spotřebovává naftu, olej, atd.). Proto se spočítá, kolik přejezdových kilometrů vozidlo 
při cestách pro určitého zákazníka najede a pokud se přejezdové kilometry budou 
nacházet například nad hranicí 50 kilometrů, tak tyto kilometry započte společnost do 
konečné ceny. Stejné promítnutí ceny by se mělo dít s poplatky za cestu – mýtné, a také 
se začínají zdražovat i ostatní silnice. Doporučuji tyto náklady postupně přenášet více 
na konečného spotřebitele.  
 
Další možností je orientovat se na nové segmenty dopravy – tak zvaná speciální 
doprava, která spočívá v nákupu z počátku dražších vozidel, na druhou stranu při 
sjednaných obchodech by mohla být návratnost relativně rychlá. Jedná se o dopravu 
komodit, které vyžadují zvláštní zacházení, jako jsou například potraviny, které 
potřebují určitou teplotu, vlhkost, např. mouka, tekutiny, dehet apod. Příležitost se také 
nachází v převozu automobilů, protože Česká republika a Slovensko jsou velcí 
producenti automobilů. Společnost je si vědoma, že specializovaná doprava je záležitost 
dlouhodobějšího charakteru, ale zároveň stálejší a nachází se zde menší množství 
konkurence, protože v konvenčních vozidlech může jet prakticky kdokoli. 
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Oblast nákladů 
 
Jak již bylo zmíněno, nejvyšší část nákladů tvoří nafta. Možná cesta ke snižování 
nákladů u této stále dražší komodity je nákup nových vozidel s nižší spotřebou, protože 
pohonné hmoty jsou neustále zdražovány.  
 
Druhou nejvyšší část nákladů tvoří osobní náklady. Společnost má své zisky většinou ze 
sazby na kilometr. Řidič, který ujede 500 kilometrů za den, dostane stejné peníze 
(mzdu) jako řidič, který ujede 800 kilometrů denně. Z tohoto hlediska je dobré, když je 
vozidlo neustále v pohybu a má co nejmenší prostoje – to jsou hodiny, které musí 
povinně řidič odpočívat, zastavit, vozidlo neprodukuje zisk, ale společnost je povinna 
tyto náklady uhradit.  
Co se týče osobních nákladů, navrhuji personální audit s cílem dosažení úspor, hlavně 
v oblasti režijních pracovníků, takže dispečeři a další režijní pracovníci, s cílem zjistit, 
proč tam ten daný pracovník je a jestli tam musí být.  
 
S předchozím návrhem souvisí i další, a to využití alternativních paliv, jako je bionafta , 
nebo plyn. V případě bionafty je cesta k úsporám poněkud jednodušší než u plynu, 
protože bionaftu stačí do vozidla pouze „nalít“ a může jezdit. Bionafta je navíc 
podporována státem ve formě dotací. U vozidla se sice zvýší spotřeba, ale bionafta je 
oproti klasické asi o 5 Kč na litr levnější. Tímto způsobem je možné ušetřit okolo 15 – 
16%. U plynu je cesta ke snížení nákladů poněkud komplikovanější. Stejně jako 
bionafta jsou i vozidla, která jsou poháněna plynem investičně dotována ze strany státu, 
ale je potřeba koupit nové vozidlo, které je přímo vyrobeno tak, aby jezdilo na plyn, 
protože předělávka naftového vozidla na plyn by byla velmi drahá.  
 
Efektivnější řešení problematiky optimalizace tras – to znamená, že dispečeři budou 
vyhledávat co nejrovinatější trasy po kvalitních komunikacích a využívat 
nezpoplatněných tras, které jsou co nejméně členité, a tím pádem nedojde ke zhoršení 
parametrů přepravy – to znamená, že řidič dojede včas s nepoškozeným nákladem - a 
s minimálním počtem kilometrů strávených na dálnicích kvůli mýtnému, protože tento 
poplatek prudce zvyšuje cenu přepravy. Přivézt materiál včas je důležité, protože se tak 
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podnik vyvaruje zbytečným pokutám za zpoždění a náklad může okamžitě putovat 
k dalšímu zpracování k odběrateli.  
Platí, že čím těžší náklad, tím více vozidlo spotřebovává pohonných hmot. Další 
možností je vyhledávat náklady, které nejsou těžké, jednoduše řečeno raději plasty než 
sklo. Kamion je v tomto případě plný a veze například 2 – 3 tuny, což je pro vozidlo 
velmi málo a spotřeba jde prudce dolů. 
 
Další oblastí na zamyšlení jsou materiálové náklady. Nové vozidlo se asi do tří let 
nekazí, to znamená, že čím je starší vozový park, tím jsou vyšší náklady na údržbu. 
Snížit stáří vozidel znamená snížit náklady na opravy. Stará vozidla pokud možno 
odprodat. S novějším vozovým parkem a se snižováním nákladů na opravy se dostavuje 
i další profit a to ohledně mýtného. Za vozidlo splňující normu EURO III (emisní 
norma) musí společnost zaplatit vyšší mýtné oproti novým vozidlům, které splňují 
emisní normu EURO V.  
 
Další prostor je ve vyjednávání cen s dodavateli. Pravidelné opakované poptávání 
cenových nabídek od pravidelných dodavatelů s cílem snížit cenu – například si vyžádat 
nabídku od více firem a pak vyjednávat s původním dodavatelem, jestli dá slevu. A 
tento proces opakovat všude, kde existuje smlouva – telekomunikace, pojišťovny, 
náhradní díly, bankovní produkty apod.  
 
Dále se naskýtá příležitost využít doplňkových činností, jako je servis vozidel, prodej 
nafty, prodej maziv. Tuto možnost společnost již má, ale zatím tuto činnost provozuje 
z 80% pro sebe a pouze z 20% pro veřejnost. Tento poměr zvýšit ve prospěch veřejnosti 
se stejným počtem zaměstnanců, zavézt nové produkty a zvýšit obrat by přineslo také 
vyšší zisky z doplňkových činností. 
 
Další možnost, která je více dlouhodobého charakteru, je využít možnosti reorganizace 
společnosti. Společnost je jako celek zaměřena na dopravu, ale provádí více činností – 
doprava nákladů, doprava osob a servis – to jsou 3 největší aktivity tohoto podniku. 
Autobusová doprava je financována z veřejných prostředků a toto užívání musí podnik 
vykazovat. Z toho plyne, že tato možnost eliminuje problém tzv. křížového financování 
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(Evropská unie nechce investovat do smíšeného provozu). Tento krok by velmi usnadnil 
přístup k evropským fondům a bylo by možné a jednodušší z nich čerpat. Hned bude 
jasné, kolik nákladů připadá na autobusovou dopravu, tím pádem na nákladní a je zde 
možnost osamostatnit i servis. Reorganizace znamená zprůhlednění hospodaření, 
obzvláště pro společnost a možnost řídit každý segment zvlášť.  
 
Z analýzy vyplývá, že podnik se potýká s problémem vymáhání pohledávek od 
dlužníků. Tento problém ještě podtrhuje fakt, že administrativní náročnost soudů je na 
velmi vysoké úrovni. První krok při vymáhání pohledávek je upomínka po 14 dnech po 
lhůtě splatnosti, pak následuje další upomínka, pokud ani ta není brána v potaz, 
následuje soudní vymáhání. Jenže soudy nepřiměřeně zatěžují žalující strany délkou 
soudních procesů, což je dobré jen pro dlužníky, a tím se plnění protahuje až na lhůtu 
několika let. Praktické zkušenosti dokazují, že čím vyšší je částka pohledávky, tím nižší 
je vymahatelnost exekutory. Proto navrhuji řešit tuto problematiku například 
odprodejem velmi problematických pohledávek. Tento probíhá sice za nižší cenu, 
zároveň je zde možnost opět začít nakládat s inkasovanými penězi a věnovat se dalším 
aktivitám. Dále navrhuji řešit problematiku pohledávek preventivně – znamená 
inkasovat peníze formou záloh, zjistit bonitu obchodního partnera ještě před uzavřením 
obchodu a provádět tzv. monitoring partnerů.  
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ZÁVĚR 
 
Hlavním cílem této bakalářské práce bylo statisticky analyzovat vybrané ukazatele 
finanční analýzy společnosti ČSAD Kyjov, a. s. za období 2005 – 2010 a stanovit jejich 
predikci vývoje na roky 2011 a 2012. Tato společnost se zabývá nákladní dopravou, 
osobní dopravou (jak pravidelnou, tak nepravidelnou) a servisem.  
 
První část je zaměřena na teoretická východiska práce. Jsou zde probrány vybrané 
ukazatele finanční analýzy, které jsou použity v praktické části pro výpočty. Mezi tyto 
ukazatele elementární finanční analýzy patří rozdílové ukazatele, ukazatele likvidity, 
rentability, aktivity, zadluženosti a soustavy poměrových ukazatelů, čili bankrotní 
modely. Dále se zde nachází teoretická východiska pro statistickou analýzu. Sem patří 
teorie časových řad a dále pak z nich vycházející regresní analýza.  
 
Druhá část práce se zaměřuje již na praktický vypočet ukazatelů finanční analýzy, 
časových řad a regresní analýzy. Dále obsahuje tato část i predikci pro další dva roky – 
čili pro roky 2011 a 2012. Je zde vidět, že společnost má problémy a je potřeba 
zapracovat na nápravě. Toto ovšem nelze provést, aniž by společnost provedla změny. 
Část z nich je uvedena v kapitole vlastní návrhy na zlepšení.  
 
Společnost ČSAD Kyjov, a. s. na tom není nejlépe. To by mohlo sloužit jako motivace 
managementu provést změny, které povedou k nápravě této situace. Šancí na oživení 
ekonomické situace společnosti je realizace výše uvedených změn. 
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